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адаптація норм права ЄС до функціонування фондових ринків та безпосередньо 
вимог до компаній, що планують проведення ІРО. 
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Світовий досвід свідчить, що з кожним роком акумулювання та 
перерозподіл фінансових ресурсів населення відіграє все більшого значення, а 
залучення інвестиційних ресурсів та організація механізму їх ефективного 
використання сприяє розвитку країни в цілому. У зв'язку з цим особливого 
значення в економіці набувають інституційні інвестори.  
Активи в управлінні інституційних інвесторів  з кожним роком 
зростають. Так, на прикладі країн членів OECD, в управлінні інституційних 
інвесторів у 2001 було 36,8 трлн. дол., у 2013 – 96,2 трлн. дол., з них частка 
пенсійних коштів складає в середньому 27%. При таких масштабах активи 
недержавних пенсійних фондів є важливою складовою інвестиційного 
середовища країни. Вони задовольняють потребу населення накопичувати 
кошти для забезпечення матеріальної основи при виході на пенсію, уразі втрати 
працездатності тощо. Наприклад, у 2014 році активи добровільної пенсійної 
системи США  склали 22,1 трлн. дол. при тому, що дохідна частина бюджету 
країни на рік – 3,02 трлн. дол. [1; 2]. 
Недержавні пенсійні фонди як інституційні інвестори функціонують у 
всіх розвинених країнах. Так у 2014 році активи 13 пенсійних ринків сумарно 
складали 35 трлн. дол., а їх вага від сукупного ВВП країн в середньому 
становила 84,4%  [2]. 
За своєї суті НПФ – це неприбуткова установа. Основними принципами 
його функціонування є добровільна участь, здійснення інвестиційної діяльності 
виключно в інтересах учасників з метою захисту пенсійних внесків від інфляції, 
збільшення пенсійних накопичень за допомогою отримання інвестиційного 
доходу, рівноправність всіх учасників, цільове та ефективне використання 
пенсійних внесків тощо [3]. 
Активи пенсійних фондів складаються з відрахувань підприємств, 
організацій, особистих внесків громадян, а також доходів від їх інвестування. 
Горизонт інвестування становить 40-60 років, що значною мірою підвищує 
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інтерес підприємств реального сектору до їх залучення.  
Недержавні пенсійні фонди є портфельними інвесторами. Інвестування 
пенсійних активів, як правило, здійснюють компанії з управління активами, 
діяльність яких регулюється законодавством.  
Структура інвестиційного портфелю залежить від законодавчих 
обмежень країни, допустимої норми ризику при бажаній дохідності, розвитку 
фінансового ринку в країні та інструментів пенсійних накопичень тощо. В 
країнах з розвиненим ринком цінних паперів основна частка пенсійних активів 
розміщена у цінних паперах. Нажаль, рівень ризику більшості цінних паперів, 
що обертаються на українських фондових біржах, значно  перевищує  можливі 
доходи від інвестування. Крім того, більшість акцій та облігацій українських 
емітентів не ліквідні, а питання захисту прав інвесторів  потребує 
законодавчого урегулювання. В Україні необхідний рівень ліквідності, як 
правило, підтримується за рахунок розміщення пенсійних активів на 
депозитних вкладах та купівлі облігацій державної позики, що не характерно 
для країн з розвиненими пенсійними ринками.  
В більшості країн світу існують законодавчі обмеження на інвестування 
пенсійних активів. Умовно їх можна поділити на «кількісні» та «якісні». До 
«якісних» відносяться обмеження інвестування пенсійних активів у окремі види 
інструментів або встановлені до них вимоги  (наявність лістингу, інвестиційний 
рівень рейтингу тощо), а до «кількісних» – об’єми можливих інвестицій тощо.  
Якщо говорити про політику інвестування пенсійних коштів, то у 
більшості фондів, у країнах з розвиненою системою недержавного пенсійного 
забезпечення, вона консервативна або поміркована. 
Тобто передбачає мінімізацію ризиків та забезпечення надійності 
інвестицій. Що ж стосується дохідності, то вона не є основним орієнтиром, 
хоча, з метою збереження пенсійних активів, має бути вища ніж інфляція.  
 
 
Рис.1. Структура інвестиційного портфелю пенсійних фондів  
у 2014 році, %* 
Складено автором за джерелом: [2; 4]. 
Таким чином, можна зробити висновок, що пенсійні фонди здатні 
акумулювати значні фінансові ресурси й істотно впливати на створення в країні 
системи їх перерозподілу. Активи недержавних пенсійних фондів можуть стати 
одним із джерел довгострокових інвестицій необхідних економіці та сприяти 
розвитку фондового ринку. В свою чергу, необхідність розвитку недержавного 
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пенсійного забезпечення обумовлена як соціальними так і економічними 
аспектами. Забезпечення належного розміру пенсій, зменшення пенсійного 
навантаження на державу, перспектива акумулювання довгострокових 
фінансових ресурсів та подальше їх інвестування у реальний сектор економіки 
має спонукати до розвитку даного напрямку. Для інвестування пенсійних 
активів необхідні надійні інструменти, які не тільки забезпечать захист 
пенсійних заощаджень, але й дозволять їх примножити за рахунок 
інвестиційного прибутку.  
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АСПЕКТИИ НАГЛЯДУ ЗА ПРОБЛЕМНИМИ БАНКАМИ 
 
У сучасних умовах світової глобальної фінансової кризи кількість 
проблемних банків в економічних системах усіх країн світу невпинно зростає, 
тому вчасне виявлення проблемних банків в сучасній практиці банківського 
нагляду, наразі, набуває особливо актуального значення. 
Базельський комітет з питань банківського нагляду визначає слабкий або 
проблемний банк як банк, “ліквідність або платоспроможність якого ослаблена 
або буде ослаблена до тих пір, доки не будуть вжиті заходи зі значного 
поліпшення стану його фінансових ресурсів, профілю (сукупності параметрів) 
ризиків, з корекції стратегічного напрямку діяльності, з підвищення 
потенційних можливостей управління ризиком і/або підвищення якості 
управління” [1]. 
Згідно з вітчизняною банківською практикою та чинним законодавством 
України, неплатоспроможність банку – це його неспроможність своєчасно та в 
повному обсязі виконати законні вимоги кредиторів через відсутність коштів 
або зменшення розміру капіталу банку до суми, що становить менше однієї 
третини мінімального розміру регулятивного капіталу банку [2]. 
Така ситуація в банку може виникнути внаслідок різних обставин, 
пов’язаних із змінами кон’юнктури ринку, помилок менеджменту, інфляційних 
процесів тощо. 
Слабкість банку, якщо вона не виявлена вчасно, згодом буде наростати. 
Рання діагностика в системі банківського нагляду дозволяє своєчасно виявити 
